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摘要: 加强系统重要性银行(SI Bs)的监管已成为金融监管层的共识 , 但是各界对于
SI Bs的确定标准和方法则没有达成一致 , 包括 BCBS( 巴塞尔银行监督委员会)在内的重要
研究机构 ,对其评估方法仍处于完善之中 "本文在 BCBS 和 Zhou 等思想的基础上经研究认
为 ,在进行系统重要性银行的评估时必须要考虑银行规模和关联传染两方面的因素 "本文
分别采用客观赋权法的嫡权模型和对变量分布不做要求的 Spe ~ an 相关级数 ,研究了我国
16 家上市银行的规模重要性和关联重要性 , 最后综合构建了一个新的 Csl l指数 , 并由此得
出相关的结论与启示"此思路为一个新的系统重要性评估方法 , 相对来说具有客观性和可
操作性 , 可为我国系统重要性银行监管提供借鉴与参考"
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一 !引言
金融系统性风险的控制和监管 ,最终仍需要具体到对某一个系统重要性金融机构的监
管上来 "20 8 年次贷危机的一个重要教训 ,就是对系统重要性金融机构(Sl n s)的风险管控
不足 , 系统重要性银行累积的风险过大 "20ro 年之后 , 5巴塞尔协议 nI 6和其他金融监管新
规定就系统重要性金融机构的监管提出了特别要求 ,主要侧重在银行业领域 "相比之下 , 中
国金融体系具有非均衡的特殊性 ,即商业银行资产占金融体系总资产的比例居绝对第一 "
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相关数据显示 ,截至20fl 年 , 中国国内的金融资产结构为:股票市值占G D P 的比重为53 % !
存款余额占GD P 的比重为 171 % !贷款余额占GD P 的比重为 116 % ;同时 , 自20 2 年以来 ,
银行业资产在金融业总资产中的占比均高于80 % ,反映了商业银行机构对经济金融活动的
极端重要性 "这充分说明 ,准确地对我国商业银行的系统重要性进行评估 ,对于我国商业银
行即将于201 3 年 1月 1 日起实施新资本监管标准十分重要 ,这将有助于完善货币政策效应
的传导机制 ,加强金融市场的系统性风险管控 "
系统重要性 ,就是指某个金融机构对整个金融系统的稳定性 !金融风险的分散化 !金融
活动的广泛性都起着极端重要的作用 ,并且这个作用具有不可替代性 "与现有研究文献不
同的是 ,本文认为系统重要性不仅体现在银行规模重要性上 ,更体现在风险传染的重要性方
面 "银行规模的系统重要性是商业银行的 /量 0 ,而风险传染的系统重要性则是商业银行的
/质 0,前者是系统重要性的纵向发展 ,后者为系统重要性的横向传递 "如果一家商业银行规
模较大 ,但是在风险传染方面却明显不强 ,那么在传统研究方法下其系统重要性会很高 ,但是
事实上可能并不如此 ,比如中国各地的信用联社和邮储银行"这就是说 ,在对银行的系统重要
性进行评估时 ,必须把上述两个方面的系统重要性都考虑进去 ,否则结论就可能会是片面的 "
本文的特色及与其他研究的不同之处在于:一是修正了BCB S(20 11) 所采用的指标权重
均相等的思路 ,改用嫡权法来确定评估 16 个二级指标的计算权重 ,从而使得系统重要性评
估得分更加客观;二是将银行规模和风险传染的两方面影响均考虑为系统重要性影响 ,并在
两者的系统重要性得分的基础上整合出一个可同时衡量上述两者影响的系统重要性指数 ,
而现有的研究成果往往只考虑到其中一个方面 "就后者来说 ,文章借鉴了Zhou (2011) 的思
想来研究银行之间的传染效应 ,选择 Spe ~ an 相关性方法来测度 ,最后构建出一个新的综
合系统重要性指数 ,即CSl l"相比于其他方法 , 本文的研究思路既具有客观性 ,也可规避现
有研究模型操作性差的缺点 "总的来说 ,本文提出的研究方法可以为对机构系统重要性进
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全球金融监管部门 ,均在研究此命题 , 旨在找到一个既能准确反映市场表现度和风险传染
性 ,又便于监管部门实践操作的办法 "
(一 )金融监管机构侧重于实务操作层面的评估标准
IM F !Bl s 和 FsB 于20 9 年共同发布了 5系统重要性金融机构 !市场和工具的评估指
引 6,提出规模 !关联性和可替代性三类系统重要性评估标准 "这是国际金融监管机构第一
次对 SI FI s进行评估定义 "从这三类指标出发 ,巴塞尔银行监管委员会(BC BS ,20ro )初步研
究了评估系统重要性的指标 ,以总资产作为规模性指标 , 以银行间总负债和总资产作为关联
性指标 , 以与非传统银行相关的业务指标(如交易性资产 !非利息收人等)作为可替代性指
标 "其下属的宏观审慎小组(M PG , 201 1)则在此研究的基础之上 ,又进行了扩展:将上述定
量指标扩展至5 大类(全球活跃性 !规模 !关联性 !可替代性和复杂性) ,下设 12 项具体指标;
同时 ,以定量指标评估为基础 !辅以定性判断来评估全球系统重要性银行(Gl ob al Sys te m ic
Im po rt an t Ba nk , G 一sl B ) "必须指出的是 , BCBS 的研究思路并没有完全确定下来 ,正如其报
告所表述的那样 ,还需 /于2017 年 1 月前对评估方法进行必要修改 0"
实际上 , 自FS B 等(20 9) 提出采用记分卡来判别系统重要性银行后 ,不同国家与地区
在执行操作上仍存在分歧 "美国财政部部长Tim othy Ge ithne r提出了 /系统重要性银行的规
模和杠杆主要依赖于短期融资 0的观点 ,但 F.S O C (美国金融稳定监督委员会)则直接认定资
产大于50 亿美元的银行即为系统重要性银行 "显然 ,这些观点都还停留在静态分析层面 ,
并没有考虑到系统重要性标准的动态调整 "欧盟的Berg (2010 )则建立了一套不包括金融衍
生资产的金融资产评估体系 ,用其他指标与资产总额的比率来衡量相关性 !可替代性 "另
外 ,英国 !日本和中国台湾等地区提出了对 SI Bs 的新监管标准 ,但是对于确定系统重要性银
行的措施选择基本都是基于本国的国情进行取舍 "中国在201 年公布的新资本监管新规
中也提高了系统重要性银行的监管标准 , 目前对系统重要性银行进行评估的标准 ,在国际监
管层面仍具有一定的争议性 "
综合看来 ,各国对系统重要性银行的识别差异更多来自对指标的选择 ,而不是方法 "相
对来说 ,对系统重要性的判别方法并没有得到相应的重视 "然而 ,系统重要性评估方法的不
同 ,直接影响到系统重要性指数的大小差异 ,各国金融监管机构倾向于采用指标打分法的模
式来识别 ,显然这是较为主观的 ,并没有考虑到风险传染的客观反映 "
(二 )学界研究提出了若干模型以测度商业银行的系统重要性
部分学者选择使用金融网络风险模型进行研究评估 "U即er (20 7 )研究了银行网络的
信用风险敞口,对单个机构群体倒闭对系统稳定性的影响进行了测定;随后的 B ro ck !H om -
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m es 和 W age ne r(20 9)则通过建立以与金融机构相关联的风险矩阵为基础的金融网络风险
模型 ,用仿真冲击来研究金融系统的传染效应 ,进而实现对系统重要性金融机构的评估 "但
是该金融网络风险模型在后期研究中并没有得到推广 ,原因在于其对系统重要性的规模因
素并没有着重考虑 "
相比之下 , A drian 和 Bru nnerm eier (2010 )则使用了 CoVaR ( C onditional V aR )方法来测
度单个银行机构的系统性风险贡献度 "在他们研究的基础上 , Zhou (201 0 )利用极值函数模
型又提出了 /系统重要性指数 0(Sys te m ic Im po rtan ce Ind ex )这一新概念 ¹ ,并得出研究结论 :
银行规模并不直接等同于系统重要性 "这将系统重要性银行的评估研究往前推进了一大
步 "然而 ,这个研究得到的系统重要性指数结果与现实所认定的却存在较大的差距 "由于
具有过于数理化的缺陷 ,结论往往需要用其他方法来修正(陆静 !张佳 ,20 11;Gau thi er 和 晚-
har, 20 10) "在zhou(2010 )的基础上 , Peeters (2011)构造T 将银行规模或市值考虑在内的附
带破坏指数 Cm (Col at era l Dam age Ind ex ) "其研究结果支持了之前诸多学者的观点 , 即规模
与系统重要性存在一定的关联性 ,但两者之间不能简单地划等号 "
也有部分学者使用 sh ap le y 值方法来研究银行机构的系统重要性 , 比如 Tar shev !Bori "
和 Tsatsaro nis(20() 9) !Dre hm ann 和 Tarashev(2011)等 "在国内 ,张娜娜和陈超(2012 )也运用
Sh ap le y 值方法对中国上市银行的系统重要性进行实证分析 , 通过将系统性风险分配到单个
银行中来度量银行的系统重要性 ,并得到 /并非规模大的银行就具有系统重要性 0的新结论 "
相对于前面的参数方法 , 另外有学者选择非参数 C叩ul a 方法进行研究 , 比如 Se go vi an "和
G o dh art (20 9) ,采用非参数 C叩ul a 方法计算了单个银行的系统重要性 "宋群英(201 1) 从
资本市场的角度出发 ,也运用 C叩ul a 函数方法对中国 14 家上市银行之间的风险传染性进行
了分析 ,并依据分析结果确定了 6 家系统重要性银行 ,且论证了这些系统性重要银行对其他
银行的风险传染性 "该研究在国内开启了系统性重要银行的风险传染性研究 "但是 ,他们
的研究也存在一定的局限 ,例如其中的破产损失概率仅仅测量了金融体系是否发生过极端
事件 ,而没有考虑和计算该极端事件对金融系统稳定性的冲击及其影响大小 "
现有研究中 , 对系统重要性银行的评估方法众多 , 既有定性判断的打分评估体系
¹ 同时他提出T 一个反向的测度方法: /脆弱性指数 0(v ulnera bility Index)"
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(BcBs ,20 川 ,也有基于 sh ap lev 值下的合作博弈方法研究 ¹ ,同时还有使用 c叩ula 函数对
风险传染性进行的实证测度 "定性的指标打分评估法具有一定的主观武断的缺点 ,而定量
的模型则是借助数理计量等工具来研究 ,但计算相对比较复杂 ,在政策监管上缺乏实施的可





我国商业银行的系统重要性表现在两方面:一是 /量 0的方面 ,即银行样本的自身规模带
来的金融业务规模 ,从而影响到整个金融系统的稳定;二是 /质 0的方面 ,用金融资产的相互
关联性来衡量 "就后者来说 ,金融资产的风险传染性越大 ,它对金融市场的影响就越强 , 即
使规模较小 "在识别银行自身规模所导致的系统重要性方面 ,通过构建嫡权模型来研究 ,尤
其是对各个指标的权重进行确定 ,而不是主观地认定所有各指标之间均等权重 "在针对样
本银行对金融市场体系的风险传染性方面 ,本文则借助 51 1指数(Zhou ,201 0) 的思路 ,测算
样本银行之间的两两影响因子 , 以此代表银行业之间的风险传染程度 "考虑到数据可得性




标 !可替代性指标 !复杂性指标 ,16 个二级指标(见表 l) "
表 l 中16 个具体的二级指标衡量了样本银行的系统重要性的各个层面" 比照 B CBS
(20 11) 在研究中收集了各国大型银行连续三年的的数据 ,本文也选取了20 9 一201 年的三
年指标数据 "为保证数据的平稳性和代表性 ,对各个样本银行均取年度平均规模 ,在此基础
上测算我国 16 家上市银行的系统重要性 ¼ "
舰 01 2 年诺贝尔经济学奖得主Sha Pl ey 提出的损失关联性测度方法"
º参照 BSBC (201 1) 的研究思路 ,选择最近三年的数据作为研究对象 "
»由于测度对象为国内系统重要性银行 , 所以全球活跃度的衡量指标在此舍弃 "
¼即工商银行 !建设银行 !中国银行 !农业银行 !交通银行 !招商银行 !兴业银行 !光大银行 !上海浦东发展银
行 !平安银行 !中信银行 !民生银行 !华夏银行 !北京银行 !南京银行 !宁波银行等"
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表 l:样本指标的选取和意义
一级指标 二级指标 选取意义
规模指标 总资产 即银行的资产总额 ,是银行规模的最直接反映 "从理论上讲 , 总资
产越多的银行 ,其对金融系统的影响越大
资本净额 代表银行投人的净资本 , 用于衡量商行投人运营的资本占用量 "
资本净额越大的银行 ,对系统重要性的影响越大
加权风险资产 加权风险资产即为商行资产的风险变动之源 ,是测算银行资本充足率的重要依据 "加权风险资产额越大 ,对金融系统的风险贡献
也越大
A + H 股总市值¹ 代表银行在股票市场的影响规模 ,使用 A 股上市和 H 股上市的总市值来衡量"对于其中没有 H 股上市的样本银行 , 由 A 股总市值
转换而得
关联性 拆出资金 代表着拆借给境内 !境外其他金融机构的资金款项 , 与其他金融机
指标 构产生直接关联性 "数额越大 ,关联性越强
拆人资金 指向其他银行或金融机构借入的资金款项 , 也是贷款尤其是短期
贷款的来源之一 "数额越大 , 关联性越强
存放同业及其它金融 即将非清算用途的资金短期存放于其他金融机构"金额越大 , 对
机构款项(资产) 整个金融体系的资金流影响也越大
同业及其他金融机构 即同业金融机构因支付清算和业务合作等的需要而存放于本行的
存放款项(负债) 资金款项 "金额越大 , 则两者的关联性越强
可替代 占同行业资产之比 即样本银行占银行业总资产的份额 , 很大程度上也代表着市场份
性指标 (% ) 额"占比越高 , 说明可替代性越弱;反之亦然 "理论上占比越高的
样本银行 ,其系统重要性也越高
手续费及佣金收人 在巴塞尔委员会(2010) 的研究中 , 中间收人水平是非传统银行相
关的指标 ,可以用来衡量银行 可替代性
A 股流通市值 从资本市场的角度来看 , 流通市值越高者 ,对股票投资者收益和股
(平均) 市的冲击也越大 , 因此被替代的可能性就越小
可供出售的金融资产 作为卖方出现在金融市场里 ,代表着样本银行对金融资产交易市
场的影响力
砚 5X)9 年农业银行 !光大银行尚未上市 ,20 9 年市值数据空缺 ,故该两行采用的是201 0 和201 1年的年度平
均数据作为平均值 "
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一级指标 二级指标 选取意义
复杂性 衍生金融资产 样本银行的衍生金融资产越多 ,复杂性越强 ,那么银行承担的市场
指标 风险也越大 , 系统重要性也越大
衍生金融负债 同上 ,衍生金融负债越多, 风险冲击面越大 , 系统重要性也越大
买人返售金融资产 买人返售金融资产数额代表着对证券市场 !票据市场的参与程度






嫡越小 ,则该指标提供的信息量越大 ,在综合评价中所起的作用也越大 , 因此权重就应该越
高;反之亦然 "如前所述 ,B cBS 对系统重要性各个指标的评估 ,采取了权重均等化的作法 ,





假设 m 个评价指标(0 - m - 16 ) !n 个被评估的样本银行(O - n - 16 ) ,样本银行的指标
原始数据为矩阵A 二("")"!",aiJ 为第j家样本银行的第 i个指标值 "设定r"为对 "ij无量纲化
(归一化)后的数据 "由此可得到无量纲化后的数据矩阵R 二(几)"!""为了得到归一化后
的指标数据 ,采用(1) !(2) 式进行处理 "
对于大者为优的指标则使用 :rij 二
"ij一卿n .""{
吧 }/ "}一m,l n{a"}
( l )
幼据(根对于小者为优的指标则使用:r"=
m,# 叼 一/ /
mJP {/ "卜卿n{a"}
, 二* 二墉 , , , "峨 : ! * * 需 ! 哲 : 爪化杯 _卜,冲化杯沽的 卜舌 , _ 一二匕粼 !/口 J互 1 J N 阅口, 仪 , 歹子 : 吠 牙 , J . ,十 传-间 -lJ 刁 , - 1 1 日 ,小 曰 为 1曰 .l小 旧 目 , - 生 J ij 一 " "
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系数g !二l一城 "因此可测算得出样本银行第 i个指标的嫡权:
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根据前面的墒权法模型和公式(l) 一(4 ) ,利用 20 9 一201 1 年的三年平均规模数据可
以得到各个二级指标的嫡权重(见表 2 ) "
由表 2 可知 ,复杂性指标里的 /衍生金融负债 0的嫡权重最高 ,达到 12.98 % ;其次是 /衍
生金融资产 0的嫡权比重 , 为 ro .41 % "这表明 ,金融衍生产品领域的经营在对银行的系统
重要性评估中占有十分重要的地位 "而这点与现实中给商行带来极大风险的金融衍生品的
高风险性 !高杠杆性也十分吻合 "相对而言 , /买入返售金融资产 0和 /卖出回购金融资产
款 0两个指标 , 则由于规模效应不如其他指标 ,杠杆性不如金融衍生品 , 因此嫡权重也
最低 "
3. 银行规模上的系统重要性得分
根据前面的分析 ,使用公式(5) 得到了实证结果 (见表 3) "
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表2 :系统重要性评价指标的嫡权重
一级指标 二级指标 墒权重 一级指标 二级指标 嫡权重
规模 总资产 6.03% #可替代性 #占同行业资产之比 6.08%
资本净额 5.92% 手续费及佣金收人 8.38%
加权风险资产 5.58% A 股流通市值(平均) 7.22%
A + H 股总市值 6.63% 可供出售的金融资产 6.80%
关联性 拆出资金 3.92% 复杂性 衍生金融资产 10.41%
拆人资金 5.54% 衍生金融负债 12.98%
存放 同业及 其它金融机 4.66% 买人返售金融资产 2.88%
构款项(资产)





银行名称 规模重要性 排名 银行名称 规模重要性 排名
工商银行 23.53 l 浦发银行 3.30 9
建设银行 12.84 3 平安银行 1. 16 l4
中国银行 20.93 2 中信银行 3.75 7
农业银行 11.27 4 民生银行 2.58 l0
交通银行 5.99 5 华夏银行 1.56 l2
招商银行 4.23 6 北京银行 1.32 l3
兴业银行 3.71 8 南京银行 0.45 l6
光大银行 2.50 ll 宁波银行 0.86 l5
资料来源:根据实证结果整理 "
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表3 显示 ,工商银行的系统重要性排名第一 ,为23 .53 , 中国银行则紧随其后 "如同市场
反映的银行规模排名一样 ,中国银行 !农业银行 !工商银行 !建设银行 !交通银行为系统重要
性银行的前五名 "在全国股份上市银行中, 以招商银行 !中信银行 !兴业银行等三家银行的
系统重要性最大 ,另外城商行 ) 北京银行也比平安银行的系统重要性更大 "显然 ,规模重
要性指数与银行规模呈现高度的一致性 "这与 Zhon (20 10 ) !Pe te rs (201 1) 等人的研究结论
是不一样的 ,因为这个指数和排名仅仅是对银行自身发展规模的反映 ,并没有考虑到银行与
银行之间的高度传染性 "
(三)市场体系的风险传染性评价 ) Spe ~ an 相关性测度
前面使用嫡权模型评估了银行的系统重要性指数 ,但仅仅反映了指标的自身规模 ,并没
有反映出此指标与其他银行在同一指标下的相关信息(金融市场体系的风险传染性) "为了
考察后者 ,Zhou (201 0) 和 Pe et er s(201 1) 的研究提出了利用两两银行之间相关影响来研究银
行之间的风险传染性的思路 "但是他们的方法均不利于监管机构的实践 ,可操作性较差 ,难
以在对系统重要性银行的实际监管中实施 "为此 ,本文遵循他们的研究思路 ,但在具体方法
上则选择使用 Spea rm an 相关性研究方法来测度银行与银行之间的影响 ,以提高测度方法在
监管实践上的可操作性 "
1.Spearm an Cor elat ion 的提出
在变量的相关性分析中 ,就上述提及的 Pe ars on 积差相关分析和本文拟采用的 Spe ~ an
秩相关系数两种方法的比较而言 ,前者需要假设样本银行的变量服从正态分布 ,而对于变量
分布不确定的情况不太适合(Le hm an n 和 D .A bre ra , 1975 );后者则对原始变量的分布不作
要求 ,是一种非参数分析 "而本研究中 ,样本银行之间的变量分布不能满足 Pe ars on 的适用
条件 , 因而更适宜使用 Spe ~ an 来分析 "Spe ~ an 秩相关系数取值范围在(一1 , + l) 之间 ,广
泛用于度量两个变量相关性的强弱 ,对于样本银行之间的指标相关性研究也非常适用 "在本
研究中 ,首先需分别测算出第j家样本银行与其他(j 一l) 家银行之间的传染影响值 ,然后将这
些传染影响值整合为一个总的传染影响值 ,以此度量样本银行对金融体系的风险传染 "
现假定样本银行j 的数据为变量 x , x -为第 i个 x 值的秩 ;同理另一家样本银行的数据为
变量 y , y -为第 i个 y 的秩 "在此基础上对样本银行j 和其他(j 一l) 个样本银行的变量数据
进行 z 分数处理 ¹ "
¹ Z 分数处理即指求出数据偏离中心点的距离 ,等于变量减掉平均数再除以标准差"此过程类似于标准化处理"
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Spe ~ an 秩次之间的相关性:p , =
艺Zx *Zyt
, 另外由 z 分数的定义可得(Bry son N 和










其中 , Spe ~ an 相关系数假设检验设定为 1% 显著性水平(双侧检验) "
2. 银行之间的相关性实证
现假定工商银行 !建设银行 !中国银行 !农业银行 !交通银行 !招商银行 !兴业银行 !光大
银行 !浦发银行 !平安银行 !中信银行 !民生银行 !华夏银行 !北京银行 !南京银行 !宁波银行等
样本银行依次为 V0 1一V 16 "根据公式(6 ) ,使用 SPS S 软件对各变量进行 SPe ~ 秩相关
性处理 ,得到如表 4 所示的实证结果 "
表4 显示 ,不同样本银行之间的相关性呈现不一样的差异 , 同时呈现出高度的正相关
性 "另外根据表5 所示 ,各样本银行对银行体系的传染性是不一样的 ,并与银行规模呈现出
不一样的结果 "比如国内最早上市的平安银行在传染性效应方面反而排名第一 , 五家大型
商业银行中 ,工商银行系统重要性排名第二 ,而建设银行与中国银行 !农业银行则排名末尾 "
风险传染方面的系统重要性排名体现了与前面规模系统重要性的不一样结果 ,这是由多方




是远远不够的 "从表 5 可以看到 ,在 16 个样本银行中 ,中国银行的系统重要性排名第 12 ,而
建设银行则排在最后 "这显然与现实中它们的实际重要性并不一致 "因此 ,需要将本研究
所得的两种系统重要性影响综合起来 ,通过两方面的互补修正 ,才能得到最正确的系统重
要性评估 "
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表 4 :各样本银行两两之间的相关性
相关 v0 l V02 V03 VO4 v0 5 VI)6 V0 7 V08 V09 V 10 V 11 V 12 V 13 V 14 V 15 V 16
V0 l 1. 5兀旧 0.卯 9 0 .% 8 0.906 0.9 82 0 .956 0 94 7 n q , 4 0 .94 1 0.968 n Q , 6 0.950 0.87 1 o q 气飞 0.9 !8 0.806
V 0 2 0.909 1. 5兀旧 0 .例拓 0.935 0 .92 1 0 .85 6 0 .844 0 .938 0 .9(X) 0.876 0.94 0.888 0.785 0.874 0 .79 7 0 .632
V0 3 0.968 0.例场 1.侧X) 0.897 0 .956 0 .94 7 0 .894 0 .897 0 .909 0.喇拓 0_Q01 0.947 0.8 12 () Q 气9 0 .84 1 0 .706
V 5只 0.9 5拓 n ql气 0 .897 1.0 以) 0 926 0 .882 0 .874 0 .950 0 .885 0.879 0 .90 0.868 0.826 0.874 0. 82 1 0 .69 4
V 05 0.982 0.92 1 0.956 0.926 1. =众 ) 0.% 5 0.94 7 0.935 n Q , 月 0 .9 56 0 .9 12 0 .9 15 0.859 0.924 0.90 0.74 1
V 06 0.956 0.856 0.947 0.882 0.965 1. 2X ) 0.94 0. 859 0 .885 0 .9 18 0 .874 0 .888 0.8 12 0.9科 0.879 0.732
V0 7 0.94 7 0.844 0.894 0.874 0.947 0.9科 1.(K洲20.0 3 0 .94 0 .979 0 .924 0 .9 15 0 ()飞气 O Q , q 0.974 0 .838
V0 8 0.924 0.938 0.897 0.950 n q飞气 0.859 n qn 飞 1. 2X >0 q6 气n Q , 6 0 .9 59 o q飞气 0.897 0.885 0.882 0 .759
V 09 0.94 1 0.90 n qnQ 0.885 O Q , 4 0.885 0.94 0.965 1.以刃 0 .9 56 0 .9 85 0 .982 0.929 0.932 0 QZ , 0 .829
V 10 0 . 9 6 8 0 . 8 7 6 0 .驯拓 0. 8 7 9 0 . 9 5 6 0 . 9 18 0 . 9 7 9 0 . 9 2 6 0 .9 5 6 1 .0 以2 0 .9 38 0 .9 3 2 0 .9 5 0 0 . 9 2 1 0 . 9 8 2 0 . 8 7 1
V ll 0.926 0.94 0.903 0.90 0.9 12 0.874 0.924 0_9弓9 0 .985 0 .9 38 1.仪洲) 0 .96 5 0 .喇刃 0 .929 0 .0 3 0 .776
V 12 0.950 0.888 0.94 7 0.868 0.9 15 0.888 0.9 15 0.935 0 .982 0.932 0.965 1.5X刃 0.894 0 .950 0 .897 0 .812
V 13 0.87 1 0.785 0.8 12 0.826 0.859 0.8 12 0.935 0.897 O Q , q 0.950 0.9 以) 0 .894 1.0 以) 0 859 0 .% 8 0 .879
V 14 n o气飞 0. 8 7 4 0 . 9 5 9 0 . 8 7 4 0 . 9 24 0 . 9 4 n Q , q 0 8 8 5 n Q飞, O Q , 1 0 . 9 2 9 0 .9 5 0 0 .8 5 9 1. 5洲洲) 0 .8 8 5 0 .7 56
V 15 0.9 18 0.797 0.84 1 0.82 1 0.剑叉) 0.879 0.974 0 882 n Q飞, 0_9R2 0.如 3 0.897 0.% 8 0. 885 1.5X 义) 0 .9 18
V 16 0 .806 0.632 0.706 0.的 4 0.74 1 0.732 0.838 0.759 0.829 0.87 1 0.776 0 8 12 0.879 0.756 0 .9 18 1.创刃
!
合计 13.925 !3.仪巧13.俐旧13.117 13.763 13.34 1 13.79 1 13.614 13.8呢 13 .受8 13.73 8 13.738 13.176 13.574 13.闷97 11.749
注:经检验 ,所有相关系数均在 l% 显著性水平(双侧 )上通过检验"
资料来源 :作者整理"
我国商业银行的系统重要性指数: 一种新的评估方法 总第 10 期
表5 :样本银行对银行体系的传染性指数
银行名称 工商银行 建设银行 中国银行 农业银行 交通银行 招商银行 兴业银行 光大银行
与其他银行机构 13.925 13.(X) 5 13.4 8 13.117 13.763 13.34 1 13.79 1 13.614
的传染性指数
排名 2 l6 12 巧 5 l3 4 9
银行名称 浦发银行 平安银行 中信银行 民生银行 华夏银行 北京银行 南京银行 宁波银行
与其他银行机构 13.898 13.958 13.738 13.738 13.176 13.574 13.497 11.749
的传染性指数





数 ,而非简单加总 ¹ " 其具体方法是:假设第 i家样本银行在规模标准下的银行系统重要性
指数为 si ,风险相关性标准下的银行系统重要性指数为 a ,设综合化的银行系统重要性指数







公式(7 )即为最后计算而得的综合系统重要性指数 ,用于衡量商业银行的系统重要性 "
根据此公式 , 可得到表 6 的实证结果 "
由表6 可知 ,综合规模性和传染性之后的系统重要性评估更准确地反映了系统重要性
银行的真实状况 "假定以 /10 0作为银行进人系统重要性银行名单的临界点 , 则共有 8 家
商行可成为系统重要性银行监管的目标 ,包括工商银行 !中国银行 !建设银行 !农业银行 !交
通银行 !招商银行 !中信银行 !兴业银行 "CSH -排名与银行规模排名并不具有完全一致性 ,
¹ 若简单加总 ,则不同标准下的分数差异太大, 无法体现系统重要性的排名意义"
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表 6 :商业银行的综合系统重要性指数
(单位 :% )
银行名称 综合系统重要性指数(CSl l) 系统重要性排名 假设指数 10 为系统重要性阑值点¹
工商银行 29.9922 l V
中国银行 27.1754 2 丫
建设银行 18.8814 3 V
农业银行 17.3590 4 丫
交通银行 12.3832 5 V
招商银行 10.4293 6 V
中信银行 10.1314 7 V
兴业银行 10.1117 8 丫
浦发银行 9.7589 9
民生银行 8.964 2 l0
光大银行 8.8261 ll
华夏银行 7.6764 l2




注:/ V 0为系统重要性银行 "
资料来源:根据公式(7) 的实证结果整理"
比如兴业银行最近三年的资产总额与民生银行基本相当 ,并且比浦发银行更小 ,但是综合后
的系统重要性排名却比这两者银行靠前 ,即更具有系统重要性 "其原因就在于 ,综合化的系
¹假设依据:在统计学检验中 ,5% 是一个比较常用的显著性水平"据此 , 本研究以 CSl l指数总和的 5% 比
例 ,确定 CSl l指数划分系统重要性银行的临界值 , 即20 x s% 二10"
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统重要性评估考虑了样本银行对银行体系的冲击和关联性 ,而这个关联性恰恰会导致系统
重要性风险的加速蔓延和传递 "另外 ,表6 还显示 ,在8 家可成为系统重要性银行的商业银
行中,工商银行与中国银行的系统重要性远高于其他商业银行 ,建设银行和农业银行则成为




本文通过对2009 一20 1 年的三年平均规模数据的实证 ,研究了规模性和传染性对系统






来说 ,仅仅是风险传染的关联性测度也是不够的 , Zhou (201 0) 的研究和国内学者的借鉴研究
结果 ,也都说明这个问题的存在 ,需要进一步引进规模因素进行修正 "
其二 ,CSl l方法使用了对商业银行指标的客观赋权模型 ,并在关联传染性方面引进相对
可操作的方法 ,均在监管操作层面上具有实用意义:采用嫡权法对银行规模的系统重要性进
行分析 ,这是一种客观赋权法 ,改变了 BCBS (20 11) 的权重均等化的做法 ,更有利于真实 !客
观地衡量样本银行的系统重要性;采用 Spe ~ an 相关级数的方法研究银行之间的关联性 ,
一是相对适用范围较广 ,不需要假定变量的正态分布形式;二是相对于极值法 !C叩ul a 等方
法来说 ,它更接近于监管实践 "因此 ,本文构建的CS刀指数可成为我国评估系统重要性银行
的新思路 "
其三 ,从研究结论来看 ,系统重要性银行包括了8 家:工商银行 !中国银行 !建设银行 !农
业银行 !交通银行 !招商银行 !中信银行 !兴业银行 ,说明银行的系统重要性会表现出与银行
规模的相关性 .但是又不具有完全一致性 "研究显示:规模是系统重要性银行评估的最重要
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因素 ,但又不是唯一因素 "16 家样本银行的系统重要性指数得分间距呈现 /前松后紧 0的局
面 ,在第 5 名交通银行之后的系统重要性指数差异均较小 ,说明我国系统重要性银行对金融
市场的影响力仍集中在前面四家大型商业银行 ,在金融监管上仍需要重点监管 "
其四 ,对于商业银行的系统重要性监管 ,建议我国监管机构可以在原来系统性监管政策
基础之上执行更加差异化的监管政策 "实证分析表明 ,银行的系统重要性指数呈现 /梯队




度 ,监管政策也可呈现 /梯队化 0,以提高监管效率 "
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